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新規参入ネット銀行の現況について＊
—比較財務分析に基づく観察と評価—
岩佐代市
1. はじめに
戦後の護送船団行政のもとで．わが国の金融システム． とりわけ銀行シ
ステムの革新力が著しく低められてしまったという事実は今や明々白々の
ことである。官による護送船団行政のもとで形成された官民一体の「護送
船団体制」が金融システムの安定性を著しく高めたであろうことを否定す
るものではないが．革新能力の低下が環境変化への対応力を欠き．内外の
銀行間競争にも耐え得ないひ弱な体質を造り上げ， このことが結果的には
金融システムの不安定性増大につながっている点を否定し得ない。不良債
権に絡め取られた経営状況からなかなか立ち直れない現状が，何よりの証
左と言えよう。日本の銀行にあっては．銀行組織や経営全般のあり方が硬
直的であり．経済合理的な価格設定や商品サービスの新規開発.ITの新
技術体系の積極的な導入とビジネス・モデルの再構築．これらいずれの点
でも環境変化にダイナミックに対応して進化発展させたいう事績は見出し
がたい。現金決済社会を反映してATM網の拡充と機器の更新については
なるほど世界のトップランナーとしてのポジションを確保してきたと評価
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し得る。しかし，これまでの銀行オンライン網の発展は，既存のビジネス
体系（ないしビジネス・モデル）の単なる延長や単純な外延的拡大に過ぎ
ず，基本的理念は「省力化」の域を出ていなかったと言える。最先端技術
を活用して金融商品サービスのデリバリーのあり方を大きく変化させるの
に貢献したのは，いわゆる新規参入組が銀行の免許を得た後であったと
言っても過言ではない。その意味で，従来とは異なるビジネス・モデルの
銀行（バーチャル空間を取引の場とする銀行）が新たに参入したことのイ
ンパクトは大きかった。しかも，一部には異業種からの参入ということも
あり，そのインパクトはいっそう大であったと言える。ところが，新規参
入銀行の現下の経営状況は必ずしも順風満帆とは言い難い。もっとも，既
存銀行が不良債権に喘いでおり，経済全体のパフォーマンスもよろしくな
いという現下の環境のもとでは，それは新規参入ネット銀行に限った話し
ではない。ともあれ，それら銀行の新しいビジネス・モデルそのものの発
展の可能性に，期待と疑念の両方がかけられているのが現状だとは言えよ
う。
本稿はこれら新規参入ネット銀行の経営実態を，公表された財務データ
に基づいて比較分析することを主要な目標としている。それは，一つはこ
れら新規参入組が今後銀行としてどの程度発展するか，そのバイアビリ
ティを占うための基礎資料を得たいということがあってのことである。も
う一つは， より菫要な点であるが， これら銀行が概して決済業務への従事
（ないし決済サービスの提供）に偏していて，その意味でいわゆる「ナ
ローバンク」に近い存在形態であると認識した上で，安全度の高い決済シ
ステムの構築という観点からナローバンクの可能性を模索している筆者な
らではの問題意識があるためである尻
1)星 (2003)は，民間版ナローバンクの成否という観点からではないが，巨大な日
本の「国営銀行」＝郵便貯金の制度を改革するという観点から国営ナローバンクの
創設を推奨し，代って預金保険制度の廃止を提案している。同様の結論に至る議論
としては岩佐 (1998),岩佐 (2002a)第10章及び岩佐 (2002b)を参照されたい。
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本稿の構成は以下のとおりである。第2節では，新規参入ネット銀行の
「外形」描写を行い，業務展開の実際について整理する。第3節では，公
表されている財務データに基づき，経営実態について比較分析する。第4
節では，新規参入銀行の今後の発展可能性とその評価のあり方について示
唆される点を筆者なりの観点からまとめている。
2. 新規参入銀行の現況
新規参入銀行を俎上に乗せた論文はまだ多くない。何よりもデータの不
足が決定的であり，また立ち上げて間もない企業の経営が安定していず，
効率性や発展の可能性を見るために不可欠であろうところの安定的な「生
産関数」や「コスト関数」を推計することが容易でないなどの背景があ
る。本稿は， これら銀行の現状を可能なかぎりで把握せんとするものであ
り，より精細な分析は今後の課題として残さざるを得ないことを予め断っ
ておきたい。
さて，以下開業の順に新規参入銀行の「外形」を整理しておき，実態把
握の一助にしたい。なお，開業に先立った解説としては岩佐 (2001)があ
り，開業後間もない段階での実態等については重頭 (2002)が考察を行っ
ている。以下では，これら文献に加えて，さらに新たな追加情報を加味し
て論を進める。
(1)ジャパンネット銀行
日本最初のネット専業銀行として2000年10月に開業した24時間365日営
業型の銀行である。株主構成は，開業当初から2002年3月決算期まで，三
井住友銀行57%,富士通10%, 日本生命10%,東京電カ・三井物産 ・NTT
ドコモ ・NTI東日本が各5%, その他三井住友系の生損保各社計3%と
なっている。かくして．三井住友（旧さくら）の子会社として運営されて
いるといっても過言ではない。また．プロバイダー・サービスの最大手二
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フティを運営する富士通をはじめとして，情報ネットワーク技術に比較優
位を持つ諸企業との連携によるいわゆる「アライアンス効果」 (aliance
effects)が期待されている。
業務内容は，普通預金 (2002.3末時点で預金残高797億円の内約60%),
定期預金（同預金残高の約40%), 各種ローン (2002.3末時点で総資産
1130億円の1.5%),諸決済サービス (2002.3期の経常収益15億円の約65%)
となっている。ジャパンネット銀行は，基本的にはネットのみ（各種端末
および提携ATM網）で総合的金融サービスを提供しようとしているが，
現段階では決済サービス提供の比重が圧倒的に高い。また，資産の過半が
親銀行への現預金，約4割が流動性の高い国債等有価証券投資となってい
て，ローリスク・ローリターン型の運用となっている。経常費用の面で
は，システム投資費用や広告宣伝費が大きな比重となっていて，利益の足
を引っ張っている。
口座維持手数料制度を日本ではじめて（シティバンクは除く）導入した
のもこの銀行であるが，当初の月1050円（ただし，残高や振込入金の取引
実態次第では無料）は2002年4月に105円（無料化条件はさらにきめ細か
く設定）へ引き下げられ，提携先ATMからの引出は従来月 3回まで無料
であったのが，取引実態に応じて 1回~6回まで無料とするよりきめ細か
な設定に変更されている。日本の消費者の要望という需要サイドと競争度
合いの高まりという供給サイドの両要因を考慮した結果である。特に，需
要サイドについては価格弾力性等が異なる消費者層毎の差別化というきめ
細かな対応と，その結果としてのより複雑な価格体系への移行が特徴的と
言えよう。
提携ATMは三井住友やam/pm設置の @BANKのATMの他，イーネッ
トが運営する中堅コンビニ・チェーンに設置のATM, さらに郵便局ATM
ネットワーク (2002.5以降）に拡大し，バーチャル・ネット銀行というビ
ジネス・モデルはリアルなATMネットワークを融合する方向に発展しつ
つある。バーチャル・ネット上でも，種々のサイト（特に，ヤフー・ジャ
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パンなど）と決済面の提携を促進し，決済サービス提供の基盤を拡大しつ
つある。
(2)アイワイバンク銀行
2001年 5月に開業した決済専業銀行 (24時間365日対応で出金・入金・
振替に関わるサービスを提供）で．流通業界大手イトーヨーカ堂グループ
の店舗に設置される ATMネットおよび提携先銀行のATMを活用すると
いう独特のビジネス・モデルを展開している叫株主構成は，イトーヨー
カ堂29.9%, セブン・イレブン・ジャパン24.8%,UFJ銀行4.9%, あさひ
銀行3.6%, 三井住友・東京三菱・第一生命各2.5%, 地銀を含むその他諸
業種諸企業で29.3%となっている。しかし，免許申請の段階のみならず開
業以後も．そのビジネス・モデルには微妙な修正が加えられてきた。岩佐
(2001) (104-106ページ）も記しているように，提携銀行とのATM手数
料（自行預金者が他行A1Mを利用した場合に．自行が他行に支払うべき
ネット利用料金）水準の交渉が難航したことにより決済サービス収益が制
約される懸念が当初からあり．事実金融当局は決済サービスの提供のみで
は採算性に問題があるとしたのみならず，銀行の本来業務に関する銀行法
規定からすれば預金と貸付を分離した銀行概念は成り立ちがたいとも主張
した。その結果．開業時期が遅れるとともに少なくとも個人ローンという
形で貸付業務を取扱うことが避けられなくなった。アイワイバンク銀行の
当初のねらいは．銀行業務をフルに展開するというよりも．決済サービス
の提供を通じてグループの流通企業との連携で「相乗効果」 (synergy
effects)を高めることにあったと言われている。
ATMの自行ネットワークは, 2002年 3月末時点で3600を超す台数が配
置済みで．開業5年目の2006年3月末には7000超を達成するという当初の
目標に向かってその拡大は着々と進められている。また．銀行のみならず
2)アイワイバンク銀行のユニーク性に関する一つの評価として，宮尾(2001)を参照。
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証券・ 保険・消費者金融・クレジットカード会社等ノンバンクとの提携も
着実に増加し，すでに一部地銀との提携も実現しているが，地域金融機関
（地銀・信金等やさらに郵便局も）との提携のいっそうの拡大は今後の課
題となっている。
このようにリアルなATMネットワークの活用がこの銀行の基本スタイ
ルであるが， 2001年12月には PC, 携帯電話，固定電話によるネットバン
キング・サービスを付け加え，ジャパンネットバンク銀行とは逆の方向
に，つまりバーチャルにリアルを統合する方向ではなく， リアルにバー
チャルを融合する方向に進化してきている。今後はさらにモバイル・ホー
ン自身をキャッシュカードの代わりとして活用するサービスも展開すると
の予定を公表している (2002.7)。
決済用資金は個人普通預金が中核のはずだが，実際にはイトーヨーカ堂
系店舗の売上金入金サービスも実施していて，そのため法人預金への依存
度が高い (2002.3末時点の預金残高355億の内個人は15%, 法人が85%の
シェアで， これ以外にも譲渡性預金が400億円あるが，これらは出資親企
業の協力預金）。 ATMによるこの売上金入金サービスは他の一般事業会社
向けにも拡大する方針という。また，自行ATMに充瑣するべき現金を確
保するために (ATMネットワークの拡大はいっそう多くの現金の必要を
生む），定期預金業務も開始する予定と言われる。金利負担が増えるにも
拘らず，定期預金で集めた資金は現金として手元 (ATMの中）に仕舞い
込んでおかざるを得ない。他方，開業当初から予定されていた個人ローン
はまだ開始されていない。このように見てくると，アイワイバンク銀行の
ビジネス・モデルが依存する営業基盤ないし収益基盤は脆弱でありかな
らずしも磐石とは言えない。それは措くとしても，イトーヨーカ堂グルー
プの一員として，相乗効果を通じて当グループ全体の収益向上に貢献して
いるかどうかが差し当たりは重要であると言えよう。
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個人向けを専門に， 24時間365日対応型のネット専業銀行として2001年
6月に開業した3)。出資者はソニー（樹 80%, 三井住友16%,JPMorgan 
4%である。業務内容は普通預金 (2002.3末時点の総預金1065億円の内
40%弱）．定期預金（同総預金の60%強）．外貨預金．投資信託 (2002.3末
時点で30億円程度）．個人ローン，住宅ローン，そしてモルガンチェース
のソフトを応用した資産選択支援アドバイスなど．個人を対象にした幅の
広い銀行業務全般となっている。口座からの現金の出し入れには提携先金
融機関（三井住友.am/pmの@BANK郵便局）のATMを活用し．ネッ
トバンキングの利用端末は PCと電話を基本とする純粋のネット銀行であ
る。
ソニー銀行の強みは．その確立したブランドカを活用できるのみなら
ず，ソニー・グループ内の金融諸企業（ソニーファイナンス． ソニー生
命ソニー損保など）や親密ネット証券のマネックスなどとの連携，およ
びソニー系列のプロバイダー so-netやソニーの音楽・映像ソフト販売業
務面でも提携して幅広くアライアンス効果をねらうことができる点であろ
う。ちなみに．ソニーファイナンスは非接触型ICカード Felicaを利用し
たプリペイド型電子マネー Edyとクレジットカード機能を一体化すると
ともに.EC取引のネット決済にもこのカードを活用している。すでに．
同一仕様の非接触型ICカードは国内交通機関の乗車券として使用され．
多くのカード所有者を誇っている4)。もっとも．現段階ではソニー銀行が
明確なカード戦略を打ち出している訳ではない。
2002年 3月期で1550億円程度の資産総額となっていて．ローンでの運用
3)免許申請から立ち上げに至るエビソードについては，十時 (2001)参照。
4)国内では， JR東日本を中心に関東圏の私鉄でも利用されているが， 2003年度に
は関西圏でも利用される予定となっている。また，同一仕様のカードは香港，シン
ガポール，深訓でも広く利用されており，香港の“オクトパス＂は交通サービスの
決済のみならず，物販決済にも活用され，「電子マネー」としての地位を確立させ
つつある。
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残高はまだ微々たるものである。有価証券が全体の72.3%を占めており．
経常収益38億円に占める有価証券関連収益は55%程度．外為売買益が37%
という構成になっている。このような事情から，アイワイバンク銀行など
の決済専業銀行とは収益構造や資産構成が相当に異なっている。なお．
ネット取引を行うサイト "MoneyKit"の画面は，ソニー独自の簡潔明瞭な
構成で，取引する個人の主体性が十分に発揮される工夫が施されている5)0 
(4)イーバンク銀行
2001年7月開業で，新規参入銀行の中では最も新しいネット専業の決済
専門銀行である。伊藤忠商事を中心に創立され（株主には，日本長期信用
銀行，伊藤忠商事を経た現社長の松尾氏を筆頭株主として，香港系投資会
社ターコイズ・インターナショナル・ファイナンス，日本テレコム，三井
住友海上をはじめとする諸種の金融機関や事業会社が並ぶが，銀行は東京
都民銀行のみ），主としてマイクロ・ペイメント (1000円を下回るような
小口決済に対応）の決済サービスを提供することを事業内容としている。
そのため個人には普通預金口座 (2002.3末時点の総預金24憶円の94%を占
める）での決済サービスを基本的に無料で提供し，法人には振替決済サー
ビス用の口座を提供し決済サービスの料金をこの法人から徴収している。
開業当初からヤフー・ジャパンと提携し，ヤフー・オークションの指定
金融機関となっている。また，イーバンク銀行のウェッブ・サイトに EC
サイトを開設し，通販業界等との提携により決済サービスの拡大を企図し
ている。
さて，決済は開設された普通預金口座と法人口座間の振替で行われる
が，イーバンク銀行普通預金口座での入出金は，他の一般の銀行（信金・
信組を含む。また， ATMその他各種のアクセス端末が利用可能）の口座
から（あるいは，これら機関の自己の口座へ）振替によって行われる。
5)この点についての高い評価については，末永 (2002)参照。
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イーバンク銀行口座の維持にコストはかからないが．この口座での入出金
に際しては利用する銀行に振替料金等を支払うことが必要となる6)。なお．
予め登録さている郵貯口座からもイーバンクロ座のサイト上で資金を移す
ことができる。
決済用資金を除く余資は全額を銀行預金として運用し，市場リスクも取
らない方針としている。また資産総額 (2002.3末時点で74億円弱）の内，
ソフトウェアの13%を除けば，有価証券が4%,現金預け金が70%で．ほ
ぼ完全なナローバンク的ビジネス・モデルとなっている。それ故．収益基
盤は必ずしも磐石とは言えず．定期性預金とこれを担保とする当座貸越の
展開が将来的課題とされている。決済サービス面では．今後携帯電話の活
用も進め．将来的には B2Cから B2B, さらに C2Cの取引決済に業容を拡
張する予定とされている。
3. 財務データの比較分析
3-1 静態的分析
本節ではこれまでに公表された各銀行の財務データを基に．経営実態の
現状をやや詳しく観察し，比較検討してみる。データは銀行のディスク
ロージャー誌や決算の財務諸表データを基にしている。開業以降の半期
データ・年度末決算データを活用するが，特に2002年3月期決算データが
中心となる。なお，以下では，新規参入の4銀行に加えて，既存の大手都
市銀行である東京三菱銀行と，インターネット・バンキングにも注力し，
地銀としてのテリトリーを越えた積極的な営業活動を展開しているスルガ
銀行とを比較の対象として取り上げる。既存の銀行を交えることにより，
新規参入銀行のユニークさの度合いをいっそう浮き彫りにすることができ
6)イーバンク銀行はみずほ，三井住友，あさひに指定口座を設けており，イーバン
クの預金者がイーバンク宛てでこれらの指定口座に振り込めば，自己のイーバンク
銀行口座に自動的に入金されることになる。
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表1 各銀行の財務比率比較 2002.3期決算 （％） 
収ぎ資産 費用／資産 当期／損資産益 資収金益／運収用益喧 資収益金／運資産用喧 営,1屑人件／費用
ジャパンネット銀行 1.34 -6.13 -4.80 18.4 64.7 0.25 0.86 88.3 10.4 
アイワイバンク銀行 1.50 -11.04 -9.56 0.5 98.0 0.01 1.46 89.2 8.5 
ソニー銀行 1.51 -4.18 -2.67 31.9 4.7 0.48 0.o7 57.9 8.4 
イーバンク銀行 1.22 -52.30 -51.16 1.1 96.7 O.Ql 1.18 98.1 12.9 
東京三菱銀行 2.59 -3.05 -0.31 73.5 9.6 1.91 0.25 23.1 8.4 
スルガ銀行 2.84 -3.62 -0.81 83.7 9.6 2.38 0.27 39.0 15.5 
物件／費用 営9闘人り贔 物り贔 預金／資産 資本／資産 贋9闘有9屠霊 貸／出金資産
ジャパンネット銀行 20.6 5.41 0.63 1.26 70.5 9.5 53.0 40.3 0.0 
アイワイバンク銀行 80.7 . 9.85 0.93 8.91 59.2 38.3 68.3 13.0 0.0 
ソニー銀行 47.0 2.42 0.35 1.97 68.7 21.4 22.0 72.3 0.4 
イーバンク銀行 85.2 51.31 6.77 44.53 32.10 58.50 70.8 4.3 0.0 
東凩＝菱銀行 12.2 0.70 0.26 0.37 61.6 3.3 10.3 22.2 48.4 
スルガ銀行 21.6 1.41 0.56 0.78 94.8 4.1 8.8 17.4 71.3 
よう（これら既存銀行についても．以下では銀行単体のデータを使用）7) 0 
まず. 2002年 3月期における決算データを基に銀行横断的な比較分析を
行う。表 1は損益計算書ならび貸借対照表から作成した各種の財務比率を
整理したものである。図1~図5は表1のデータを基に描かれている。
(1) この期はすべての銀行において当期損失が発生している（図 1)。
新規参入組では立ち上げ段階であることを反映して収益に対する費用の大
7)新規参入銀行は開業以来あまり日が経過していないこと．およびその業務内容特
性の故に．資産規模はまだ極めて小さい。 2002年 9月中間決算期段階でも．新規参
入 4銀行の資産規模は1000億円~2000億円強の範囲にある。資産規模の相違が収
益・費用構造の質的相違に結びつく可能性が考えられることから．類似規模の金融
機関を比較の対象として選択することも必要かと思われた。しかし．類似規模の金
融機関となれば．信用金庫の下位規模（信金の規模は, 2001.3決算期で100億円代
~3兆円代にあり, 1000億円~5000億円の範囲にある信金数は全体の54.7%) また
は信用組合の平均的規模（同じく信用組合の規模は. 5儲円代~7000億円代で．
100億円~1000億円に占めるシェアは61.1%, 1000億円超の信組シェアは19.3%)が
相当となる。ところが．比較可能な開示データの制約から．当論文ではこれら機関
は取り上げていない。ちなみに．第二地銀の資産規模は2000億円弱~6兆円弱の範
囲に．地銀の場合は3500億円~10兆円．大手都銀にあっては銀行単体で100兆円を
優に超える資産規模となっている。
4.0 
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新規参入ネット銀行の現況について（岩佐）
図1 各銀行の収益・費用・当期損益
I口収益／資産國当期損益／資産I
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ジャパンネットアイワイバンク ソニー イーバンク 東京三菱 スルガ
（注）捧グラフの上端から下端までの長さは（費用／資産）を表す。
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きさが際立っている8)。新規参入組はほぼ同水準の資産収益率（経常収益
／総資産）となっていて，既存銀行のそれより概ね 1%ポイント以上低
ぃ。他方，新規参入組の経常費用（対総資産比率）は既存銀行に比して相
当に大きく，また銀行毎にバラッキが見られる。既存銀行の資産が巨額で
あること，新規参入組の資産額がまだ格段に小さいのみならず，概ねその
業務特性を反映して資産総額がコンパクトに留まっていることによる。今
後収益の向上と費用の削減をその業務特性との絡みでいかにして実現で
きるかが注目される。
(2)図2は各行の収益構造の特徴を示している。ソニー銀行を除き新
規参入組は資金運用収益よりも役務取引等収益（決済サービスに関わる手
数料収入が中心だが，銀行によってはこれに外国為替業務やデリバティブ
関連収益も含まれる）のシェアが圧倒的であるという点で共通しており，
これは既存銀行において資産収益が圧倒的シェアを有するのと対照的であ
る。ソニー銀行は，これら銀行の中で中間的な特徴を持っていると言えよ
8)銀行法施行規則第1条の 3の規定は，営業開始後3年度内に単年度の当期利益を
実現するよう求めている。
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図2 各銀行の収益構造比較
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ぅ。このように，決済サービスを中心とする新規参入組（ソニー銀行は除
く）は，ナローバンクの要素を実際上も多分に有している。
(3)図3は経常費用構造の違いを浮き彫りにしている。概して新規参
入銀行（ソニー銀行は除く）では営業経費が占める割合が高く．既存銀行
では資金調達費用（図3の「その他費用」）が凌駕して営業経費は小さいシェ
アに留まっている。ソニー銀行はここでも中間的な性格を示している。営
業経費の中でも．人件費の比重は比較的似かよっているが．物件費の比重
図3 各銀行の費用構造
ジャパンネットアイワイパンク ソニー イーパンク 東京三菱 スルガ
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は大きく異なっている。なお，対資産比で見ると費用の大きさは既存銀行
において大きく圧縮される。立ち上げ段階での「ビジネス基盤形成コスト」
や「規模の経済性」が無視し得ない形で作用しているものと理解される。
(4)図4の負債構成では，新規参入銀行がレバリッジの低さないし自
己資本比率の高さを示している。図5の資産構成では，既存銀行において
貸出のシェアが圧倒的であるのに対して，新規参入銀行では安全な流動性
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図4 各銀行の負債構成
ジャパンネットアイワイバンク ソニー イーバンク 東京三菱 スルガ
図5 各銀行の運用資産構成
ジャパンネットアイワイバンク ソニー イーバンク 東京三菱 スルガ
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資産（現預金等）ないし有価証券が圧倒的なシェアを持ち．これらの銀行
が比較的安全性の高い銀行＝ナローバンク的性格を備えていることが理解
されよう。
以上を総括すると，新規参入銀行は，ソニー銀行がやや趣を異にしてい
る面はあるものの，概してナローバンク的性格を有していることがわか
る。それは一つは運用資産の構成が安全な資産に傾倒していること， もう
一つは収益および費用の構造が資産運用よりも役務取引（決済サービス
等）の比重の大きさを反映していることにおいてである。しかし，現状で
は，費用が収益を凌駕する程度は大きい。このギャップを今後どのように
埋めていくかが課題である。
3-2 動態的分析
以上は，あくまでも静態的な財務構造の比較にすぎない。動態的に財務
構造がどのように変化する傾向にあるかを見るために，以下では時系列
表2 各銀行の財務比率の推移 （％） 
収益 費Il 当期損益 資金運用 役務取引 営業経費 人件費 物件費 預金 只本 流 n価証券 貸出収益 等収益 全衰産／貰産 ／資産 ／資産
／収益It／収益計 ／費用計 /ft用 ／費Il ／沢産 /l'f産 ／資産 ／貸産 ／貴産
ジャパンネット銀行
0.62 4.25 -3.63 14.9 52.6 93.3 9.7 79.4 73.2 14.6 28.3 65.4 0.2 (2001.9) 
ジャパンネット銀行
1.35 2.49 -1.15 19.1 58.8 73.3 10.0 60.2 78.2 7.5 42.9 49.5 3.4 (2002.9) 
アイワイバンク銀行
0.51 10.15 -9.63 1.0 99.0 81.8 9.0 72.8 53.4 42.5 67.7 11.2 0.0 (2001.9) 
アイワイパンク銀行
3.11 6.77 -3.69 0.2 99.0 93.7 7.8 85.7 67.7 30.4 70.2 15.8 0.0 (2002.9) 
ソニー銀行
0.84 2.60 -1.76 13.0 2.1 67.7 8.6 56.3 40.8 42.7 14.7 77.3 0.4 (2001.9) 
ソニー銀行 1.06 2.07 -1.02 51.9 5.9 55.0 7.9 45.2 81.3 14.3 28.6 53.2 2.9 (2002.9) 
イーパンク銀行
0.22 9.85 -9.67 1.9 89.0 72.0 2.5 0.0 (2001.9) 
イーバンク銀行
0.84 22.36 -21.52 (2002.9) 
東京三菱銀行 2.74 3.04 -0.22 71.7 8.0 17.2 6.6 8.6 54.4 3.9 12.9 22.4 44.0 (2001.3) 
東京三菱銀行 2.59 3.05 -0.31 73.5 9.6 23.1 8.4 12.2 61.6 3.3 10.3 22.2 48.4 (2002.3) 
スルガ銀行
3.49 3.12 0.33 69.9 6.1 47.8 20.7 24.3 93.6 4.8 16.1 13.1 67.2 (2001.3) 
スルガ銀行
2.84 3.62 -0.81 83.7 9.6 39.0 15.5 21.6 94.8 4.1 8.8 17.4 71.3 (2002.3) 
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データの比較を行う。ただし，新規参入組についてはまだ開業して日が浅
いため十分な量の比較可能データが得られない。そこで，共通に利用でき
るデータの観点から，新規参入組については， 2001年度中間期と2002年度
中間期を（それでも，イーバンクについては十分なデータが得られない），
既存銀行については2001年3月期と2002年3月期を比較する形で，各銀行
の財務構造の推移を観察することとする（表2及びこれに基づく図 6~10 
を参照）。
(1)図6に見られるように，収益性（当期損益／資産）の値は既存銀
行において低下しているが，新規参入銀行ではいずれも（イーバンク銀行
を除く）増大している。それは，一方で既存銀行の費用が横ばいないし増
加しているのとは対照的に，新規参入銀行（イーバンクは除く）のそれは
低下していること，他方で既存銀行は不良債権処理を迫られるとともに資
産運用に依存した収益の低下が見られるのに対し，新規参入銀行では収益
性の増加がはっきりと示されていることによる。このように見れば，傾向
的には新規参入銀行が既存銀行よりも経営状況改善の見通しが高い。
図6
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各銀行の収益・費用・当期損益推移
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（注）両グラフの開きは（費用／資産）の大きさを表す。
(2)主要な収益源としての資産収益と役務取引等収益のシェアは． し)
ずれの銀行でもほぼ全体に増加している（図7)。ただし． アイワイバン
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クの場合は決済サービス役務取引の収益シェアが圧倒的で，収益構造はこ
の間ほとんど不変である。また，ソニー銀行は役務取引もさることなが
ら，資金運用収益を大幅に高めている。これは2002年の前半に「住宅ロー
ン」や「消費者ローン（目的別ローン）」を開始するなどして，比較的リ
スク管理のしやすい形の貸付業務に重点を置くようになったことを反映し
ていよう。また，ソニー銀行では国債等債権の売却益や金融派生商品収
益そして外為売買益等のその他収益のシェアも相当に高い。このよう
に，ソニー銀行はネット専業銀行ではあるが，決済専業ではなくフル・バ
ンキング・サービス提供銀行として発展することを期している点が如実に
示されている。なお，既存銀行の場合，資金運用収益が圧倒的なのはもち
ろんだが，役務取引等収益のシェアも高まっていることが注目される。
図7 各銀行の収益構造推移
口資金運用収益／収益 □その他収益／収益
回役務取引等収益／収益
? ? ? ? ? ? ? ? ?
(3)図8の費用構造推移から見ると．新規参入銀行では営業経費の比
率が高いことは先に見た通りであるが．アイワイバンクを除き．その比率
は低下する領向にある叫人件費シェアが安定していることから．そのこ
9)なお．ジャパンネットについて言えば，中間期決算では物件費のシェアが7割な
いし 8割の大きさとなっているが．年度末決算期では費用全体に占める広告宣伝／
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とは物件費のシェア低下を意味している。アイワイバンクについては，
ATMネットワークという物理的な拠点の設置を増大させる必要から， こ
れに関連した営業経費のシェアが増大したものと考えられる。既存銀行に
ついては営業経費や費用構造に一様な推移を見て取ることは必ずしもでき
ない。スルガではシェアの高い人件費の圧縮に相当のエネルギーが使われ
ていることが伺われる。
図8 各銀行の費用構造推移
(4)図9によれば，すべての銀行で総資産に占める預金の比重が高ま
りつつある。新規参入銀行では口座数の拡大と預金額の増加の双方により
そのシェアが高まる一方，その結果として資本の占める比重が明らかに低
下しつつある。他方，既存銀行では企業に対する貸出と信用創造が抑制さ
れる傾向があるにも拘わらず，不良債権処理により資本毀損が進行し資本
/'費のシェアが6割から 5割強の水準となっている。米国のネット専業銀行はパブリ
シティを高めるための宣伝広告費が嵩み．必ずしもコスト効率的なビジネス・モデ
ルでないことが認識され， "clickonly'から."brick and mortar"との折衷．すなわ
ち"clickand mortar"への変更を余儀なくされたことは良く知られている。すでに
プランドを確立した知名度の高い企業名を冠したネット専業銀行の場合は，この種
の費用負担を免れている可能性が高い。残念ながら．他の新規参入銀行については
広告宣伝費項目のデータを得られなかった。
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図9 各銀行の負債構成推移
のシェアが微減傾向を示している一方，預金の比重はむしろ高まる傾向に
ある。不良債権によるダメージが比較的低いと言われる東京三菱やスルガ
等の既存銀行では，預金規模とそのシェアが拡大する傾向さえある。
(5)資産構成の動きから言えることは（図10), まず新規参入銀行におい
ては貸出の占める割合がゼロもしくは僅少で，流動性の高い安全資産（現
金・銀行預け金等）もしくは国債を中心とした有価証券投資がほとんどだ
が，流動性資産運用の比重は明らかに高まっている一方，有価証券の比重
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図10 各銀行の資産構成推移
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は低下傾向にある。これとは逆に．既存銀行では貸出の比重が高い上に．
時系列的にはむしろその比重が高まりさえしている。大企業融資の比重低
下とは対照的に．潜在的リスクは必ずしも小さくないがリスク管理の比較
的容易な中小企業・個人向け融資の増加があるものと見られる。貸出比重
の増加の結果として，既存銀行では流動性資産と有価証券運用の比重が低
下している10¥
以上を総括すると．ソニーを除ぎ．新規参入銀行はこの間決済サービス
を主軸とするビジネス・モデルに即した業容拡大に傾注してきており，ナ
ローバンク的な性格を維持発展させつつあるものと解釈できる。その成果
が当期損失の縮小という形に反映しているものと見られる。しかし．この
ビジネス・モデルを展開する上で必要な物件費等の推移や．安全流動資産
に傾斜した運用構成を前提にすると，当期損失の縮小．さらには当期利益
の拡大へと結びつくかは現状では不確定と言わざるを得ず，今後の推移を
観察する必要があろう。
4. おわりに
本稿では，現時点で得られる新規参入銀行の財務データをもとに収益・
費用構造と資産・負債構成の，現状と推移に関する特徴を摘出することに
努めた。その結果として， ソニー銀行はやや異なる面もあるが， これら新
規参入銀行がその意図に関わらず，いわゆるナローバンク的な性格を保持
していることが再確認されたように思われる。問題は，このようなビジネ
ス・モデルで今後いっそうの利益を確保していくことが可能なのかどうか
10)既存銀行のこのような資産構成の変化は，借入需要の減退，貸し渋り・貸し剥が
し等による貸出減とこれに代わる国債での運用増という銀行行動の特徴，特にデフ
レ経済下2002年度以降に顕著化したと言われる銀行行動の平均的な特徴とは矛盾す
るように見える。個々の銀行行動と平均的な銀行行動の格差もあり得ると思われ，
この点についてはあらためて精査する必要があることを指摘しておきたい。
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である。換言すると，ビジネス・モデルの変更を通じてナローバンク的性
格は縮小して行かざるを得ないのかどうかである。たとえばアイワイバン
ク銀行は， もともと個人の普通預金に依存したATMバンキングを目指し
ていたが，今後ビジネス・ラインに定期性預金を付け加える予定があ
り11), また出資者のみならずセブンイレブン店舗の売上金預り金等の法人
預金への依存度もすでに高く 12)' 他方でATMバンキングはもちろん，イ
ンターネット・バンキングも開始しており，さらに携帯電話を端末として
活用する予定もある。なお，免許を得る段階で個人ローンの提供も予定さ
れていたが，これはまだ実施されるに至っていない。以上のような「改訂」
がモデルのマイナー・チェンジに過ぎないのか，あるいは根本的な修正に
なると言うべきなのかはさらに慎重に検討する必要があろう。
それはともかくも，将来性を評価する上では，新規参入銀行の「コスト
関数」や「生産関数」を推計することが不可欠と思われる。利用可能な
データが蓄積されるに応じて，その種の検証を行うことも可能となろう。
その際に，いわゆる「アライアンス効果」や「相乗効果」をどのように評
価するべきかも重要となるはずである。決済サービスに対する需要は，物
販や金融取引という通常の経済取引に付随して派生するものであり，それ
自体への独立した需要というものはあり得ない性格のものである。した
がって，その性格からすれば物販や金融取引と同一の場において，それ
1)既述の通り，これはATMに装填するべき現金を調達する手段としてであり，定
期預金で資金を集めてもこれを運用に回すことはできない。いわば，「100%
money」といった究極のナローバンクとなる。ナローバンクの諸形態等について
は，岩佐 (2002a)(2002b)を参照。
12)電子商取引 ECの中でも， B2B(企業間EC)取引額は大口だが，その決済は一
部を相殺した上で定時に実行するタイプのサービスによって対応できる。他方，
B2C (企業・消費者間EC)では小口で頻度の高い即時的決済サービスの需要が圧
倒的に多いという性格があるものと考えられる。このことを踏まえれば，ネット決
済専業銀行としては B2C型の商取引に焦点を当てるのが一つの戦略となり得るの
であり， この観点から消費者を相手とするビジネス・モデルは十分に成り立ち得る
と思われる。
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らの取引業者と相乗りする形で双方が利益を拡大する戦略が不可欠なので
ある。そのためにネットを活用するこれら銀行が電子商取引業者や電子商
取引市場と協調的な形で同ーサイトに登場するというのは一つの重要な戦
術である。新規参入銀行は出資者との共同関係や提携する業者の拡大を通
じて， この種の「アライアンス効果」や「相乗効果」を同時に追求してい
る（追求せざるを得ない）ものと理解できる。この側面をどのように評価
するかは新規参入銀行の今後と民間版ナローバンクの成否を占う上で重要
であることを認識しておく必要があろう。
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